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The article touches information infrastructure of mutual investment fund market. The author considers 
the possibility of the investment units in the secondary market by using the internet-terminals of stock mar-
ket. The detailed analysis of the mutual funds activities allows finding out the advantages and disadvantages 
before using information technologies, such as internet-terminal of stock market.  
 
Рынок коллективных инвестиций России сформировался относительно недавно, а 
именно он начал свою деятельность с 21 марта 1996 года, когда Президент России издал указ 
«Об утверждении Комплексной программы мер по обеспечению прав вкладчиков и акционе-
ров». С момента своего начала данный рынок набрал достаточную популярность среди инве-
сторов, и сейчас он находится на таком уровне, когда управление им становится бессмыс-
ленным без использования компьютерных технологий и систем. К тому же инвестиционные 
паи ПИФов обращаются на фондовом рынке, который в свою очередь имеет богатейший 
опыт использования компьютерных информационных площадок и платформ, и который со-
временному инвестору уже сложно представить без их использования. [1] 
Первостепенно рассмотрим, что представляет из себя паевый инвестиционный фонд. 
Деятельность инвестиционных фондов регламентируется законодательством РФ, поэтому 
согласно Федеральному Закону от 29.11.2001 № 156-ФЗ «Об инвестиционных фондах» ПИФ 
является имущественным комплексом, состоящим из имущества, переданного в доверитель-
ное управление управляющей компании учредителем (учредителями) доверительного управ-
ления с условием объединения этого имущества с имуществом иных учредителей довери-
тельного управления, и из имущества, полученного в процессе такого управления, доля в 
праве собственности на которое удостоверяется ценной бумагой, выдаваемой управляющей 
компанией. Важно отметить, что такие фонды не являются юридическим лицом. Иными сло-
вами, ПИФ – это объединенные средства инвесторов, которые передаются на основе довери-
тельного управления управляющей компании (УК).  
Сущность работы данного финансового инструмента сводится к тому, что инвесторы 
вкладывают свои средства в паи, которые аккумулируются в фонде и управляются профес-
сиональными менеджерами УК с целью получения дохода. Согласно законодательству РФ на 
российском рынке существует три вида ПИФов: открытые, интервальные и закрытые. На се-
годняшний момент к типам паевых инвестиционных фондов можно отнести: 
• фонды ценных бумаг; 
• отраслевые фонды; 
• фонды недвижимости и ипотечные; 
• фонды венчурных инвестиций; 
• рентные и девелоперские фонды. [2]  
Надежность инвестиций в фонды подобного типа обеспечивается организацией и нали-
чием четкой инфраструктуры ПИФов. Как видно на рис. 1 деятельность ПИФов регулирует-
ся несколькими организациями, которые в обязательном порядке имеют лицензии ФСФР 
России (так как ФСФР 01.09.2003 года была упразднена и ее функции были переданы ЦБ РФ, 
то лицензии теперь выдаются Центральным Банков РФ) и Министерства финансов. Изучив 
данную инфраструктуру, можно сказать, что ее наличие дает весомое преимущество данно-
му финансовому инструменту.  
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Рис. 1. Инфраструктура рынка ПИФов 
Как было сказано выше, потенциальный инвестор традиционно приобретает паи непо-
средственно в УК. Но с развитием информационных технологий представляется возмож-
ность покупки инвестиционных паев на фондовой бирже через интернет, не выходя из дома. 
Начало вторичному обращению паев было положено в 2003 году на фондовой бирже РТС и 
ММВБ (впоследствии по указу Д.А. Медведева эти биржи объединились в одну 19 декабря 
2011 года.) [3]. По своей сути торговля инвестиционными паями ПИФа на бирже не отлича-
ется от операций с другими ценными бумагами. Любому частному инвестору для соверше-
ния операций с паями на бирже, первоначально необходимо открыть счет у брокера. Затем 
клиент подает заявку на покупку или продажу пая с помощью интернет-терминала, и на вы-
годных условиях для инвестора совершается сделка. Кроме того, что паи обращаются на 
фондовой бирже, каждая УК публикует отчетные данные и стоимость пая на своем офици-
альном сайте. [4] 
Стоит отметить, что биржевое обращение инвестиционных паев имеет ряд дополни-
тельных возможностей для инвесторов перед традиционной продажей паев. Так, например, 
если инвестор имеет дело с интервальными фондами, то он может в любое время продать и 
купить паи на бирже, и не дожидаться периода открытия интервала, так как сделки на бирже 
можно осуществлять в любое удобное время. Наибольшее преимущество обращения паев на 
бирже возникает при сделках с закрытыми паевыми инвестиционными фондами. Вторичное 
обращение позволяет инвесторам продавать паи закрытых фондов, не дожидаясь окончания 
срока существования фонда. Но все же, не смотря на явные преимущества биржевой торгов-
ли паями, низкая ликвидность паевого рынка, слабый спрос, является главным недостатком 
при совершении операций с паями на бирже.  
В настоящее время существует ряд перспектив по совершению сделок с инвестицион-
ными паями посредством интернет-терминалов. Кроме всего прочего, комиссия, выплачи-
ваемая только брокерской компании при вторичном обращении значительно ниже, чем при 
традиционном приобретении паев, где инвестору необходимо будет оплатить надбавку, 
скидку и вознаграждение управляющей компании, специализированному депозитарию и ре-
гистратору, оценщику и аудитору. В совокупности потенциальный инвестор самостоятельно 
выбирает способ инвестирования при помощи паев, исходя из своих перспективных целей.  
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В настоящее время огромное значение придается системе налогообложения Российской 
Федерации. Совокупность налогов, сборов, акцизов, пошлин, а также других налоговых и 
неналоговых платежей, которые взымаются в установленном законом порядке с налогопла-
тельщиков составляют институт налоговых обязательств налоговой системы Российской Фе-
дерации. 
За счет налогового администрирования государство выполняет свои непосредственные 
обязательства перед обществом, более того налоги формируют финансовые ресурсы, необ-
ходимые для целенаправленного перераспределения налоговых доходов в субъекты России, 
следовательно налоговое администрирование непосредственно влияет на граждан и на раз-
витие регионов. 
Налоговое администрирование – это система управления государством налоговыми от-
ношениями, которые состоят из осуществления налогового контроля и работы с налоговой 
задолженностью, предоставления информационных услуг налогоплательщикам, а также 
привлечения к ответственности за налоговые правонарушения, рассмотрение жалоб на акты-
налоговых органов, действия или бездействия их должностных лиц инепосредственное 
управление системой налоговых органов [1].  
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